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Laõi suaát laø moät phaïm
truø kinh teá khaù phöùc
taïp, noù coù taùc ñoäng

khoâng nhoû ñeán ñôøi soáng kinh
teá xaõ hoäi.Söï taêng hay giaûm laõi
suaát seõ aûnh höôûng ñeán tieát
kieäm, tieâu duøng vaø ñaàu tö.
Theo J.M.Keynes, laõi suaát laø
söï traû coâng cho soá tieàn vay,
noù la ø phaàn thöôûng cho sôû
thích chi tieâu hay sôû thích
thanh khoaûn. J.M.Keynes coøn
coi laõi suaát laø moät hieän töôïng
phaûn aùnh cung caàu veà tieàn teä.
David Cox laïi cho raèng, laõi
suaát laø bieåu hieän giaù caû khoaûn
tieàn maø ngöôøi cho vay ñoøi hoûi
khi taïm thôøi trao quyeàn söû
duïng khoaûn tieàn cuûa mình
cho ngöôøi khaùc. Veà cô baûn laõi
suaát ñöôïc hieåu laø: ...Tæ leä
phaàn traêm phaûi traû treân moät
soá tieàn nhaát ñònh ñeå ñöôïc söû
duïng tieàn aáy trong khoaûng
thôøi gian ñaõ thoûa thuaän tröôùc.
Trong ñieàu kieän kinh doanh
cuûa caùc NHTM trong neàn
kinh teá thò tröôøng, ngoaøi vieäc
phaûn aùnh quan heä cung caàu
veà tieàn teä, laõi suaát coøn chòu
taùc ñoäng cuûa nhieàu yeáu toá
nhö: möùc ñoä ruûi ro, chæ soá laïm
phaùt, tæ suaát lôïi nhuaän bình
quaân cuûa neàn kinh teá, caùc chi
phí hoaït ñoäng cuûa NHTM
(chuû yeáu laø phuï phí tín duïng),
chính saùch quaûn lyù ngoaïi hoái,
tæ giaù vaø caùc yeáu toá kinh teá coù
lieân quan khaùc nhö thueá
suaát...

Töï do hoaù laõi suaát khoâng
phaûi laø ñeå cho laõi suaát troâi noåi

moät caùch tuyø tieän treân thò
tröôøng, song cuõng khoâng theå
can thieäp haønh chính vaøo
vieäc taêng giaûm laõi suaát tín
duïng. Töï do hoaù la õi suaát
chính laø taïo ñieàu kieän kinh teá
ñeå laõi suaát vaän ñoäng theo
quan heä cung caàu veà voán treân
thò tröôøng. Söï can thieäp cuûa
nhaø nöôùc ôû ñaây ñöôïc theå hieän
ôû vieäc taïo ra ñieàu kieän kinh
teá vó moâ oån ñònh vaø coù chieàu
höôùng phaùt trieån, thoâng qua
vieäc ñieàu haønh chính saùch
tieàn teä nhö: laõi suaát taùi chieát
khaáu, nghieäp vuï thò tröôøng
môû, döï tröõ baét buoäc...

Töï do hoaù laõi suaát laø moät
taát yeáu trong neàn kinh teá thò
tröôøng, noù goùp phaàn laøm cho
caùc doøng voán ñöôïc töï do
chuyeån ñeán baát kyø ñaâu theo
yù muoán cuûa nhaø ñaàu tö maø
khoâng gaëp phaûi baát kyø söï
ngaên caûn phi kinh teá naøo. Laõi
suaát khi ñoù töï ñieàu chænh linh
hoaït vaø nhaïy caûm, phaûn aùnh
nhu caàu ñoøi hoûi cuûa thò tröôøng,
hay noùi caùch khaùc noù phaûn
aùnh chính xaùc giaù cuûa voán
treân thò tröôøng. Nhôø coù quaù
trình töï do hoaù laõi suaát maø
doøng voán ñöôïc löu chuyeån töø
nôi coù lôïi nhuaän thaáp ñeán nôi
coù lôïi nhuaän cao, töø nôi coù
nhieàu ruûi ro ñeán nôi coù ít ruûi
ro hôn. Quaù trình naøy seõ thuùc
ñaåy taêng tröôûng kinh teá, taïo
ñieàu kieän oån ñònh kinh teá vó
moâ, taêng voán ñaàu tö phaùt trieån
saûn xuaát, giuùp caùc doanh
nghieäp môû roäng saûn xuaát

kinh doanh coù hieäu quaû hôn.
Khi thöïc hieän töï do hoaù laõi

suaát seõ coù nhöõng taùc ñoäng tích
cöïc nhö: goùp phaàn laøm taêng
toång phöông tieän thanh toaùn
cho neàn kinh teá, vaø qua ñoù
goùp phaàn taêng tröôûng GDP;
taùc ñoäng laøm linh hoaït caùc
coâng cuï taøi chính khaùc nhö
kieåm soaùt ngoaïi hoái vaø taïo
ñieàu kieän thu huùt nguoàn voán
nöôùc ngoaøi. Song, töï do hoaù
laõi suaát cuõng chòu nhöõng taùc
ñoäng tieâu cöïc coù theå taïo söï
baát oån cho neàn kinh teá, laøm
thay ñoåi muïc ñích tieát kieäm
vaø ñaàu tö cuûa daân chuùng.

ÔÛ nöôùc ta, quaù trình töï do
hoaù ñöôïc thöïc hieän töøng böôùc
theo quaù trình chuyeån bieán
veà nhaän thöùc vaø chuyeån töø cô
cheá keá hoaïch hoùa sang neàn
kinh teá thò tröôøng, ñeán nhöõng
chuyeån bieán cuï theå cuûa moâi
tröôøng kinh teá vó moâ cuõng
nhö vieäc chæ ñaïo ñieàu haønh
cuûa Chính phuû vaø NHNN.
Quaù trình naøy ñöôïc bieåu hieän
töø thöïc hieän cô cheá bao caáp
veà voán, thoâng qua vieäc aán
ñònh laõi suaát cuï theå ñoái vôùi
töøng loaïi hình doanh nghieäp
hoaëc töøng ngaønh ngheà vaø
thaønh phaàn kinh teá (thôøi kyø
1992 veà tröôùc); ñeán thöïc hieän
cô cheá laõi suaát thöïc döông vaø
quy ñònh khung laõi suaát tieàn
göûi vaø laõi suaát cho vay, treân
cô sôû ñoù caùc toå chöùc tín duïng
(TCTD) ñöôïc pheùp quy ñònh
möùc  traàn laõi suaát cho vay,
khoâng quy ñònh laõi suaát tieàn
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göûi (thôøi kyø 1996 - 2000);
thöïc hieän ñieàu haønh thoâng
qua  quy ñònh laõi suaát cô baûn
phuø hôïp vôùi quy ñònh cuûa
Luaät NHNN vaø Luaät caùc
TCTD (töø thaùng 8/2000 - 5/
2002), vaø töø thaùng 6/2002 ñeán
nay NHNN chuyeån sang ñieàu
haønh cô cheá la õi suaát thoûa
thuaän ñoái vôùi laõi suaát cho vay
baèng VND. Cuõng töø  thaùng 6/
2001, NHNN coøn boû quy ñònh
veà bieân ñoä laõi suaát cho vay
baèng ngoaïi teä. Cuøng  vôùi
nhöõng noäi dung treân, NHNN
coøn tích cöïc chuyeån ñoåi vieäc
ñieàu haønh laõi  suaát taùi chieát
khaáu töø cho vay boå sung voán
sang  laø ngöôøi cho vay cuoái
cuøng, ñoàng thôøi coù thaùi ñoä
tích cöïc trong vieäc taùch baïch
cho vay öu ñaõi vaø cho vay
thöông maïi cuûa caùc NHTM
Nhaø nöôùc ñaõ chöùng toû böôùc
ñi cuï theå nhöng khaù thaän
troïng trong quaù trình töï do
hoaù laõi suaát ôû nöôùc ta.

Nhöõng böôùc ñi theo tieán
trình töï do hoaù laõi suaát nhö
treân laø phuø hôïp vôùi ñieàu kieän
kinh teá - xaõ hoäi vaø quaù trình
chuyeån ñoåi cuûa heä thoáng
ngaân haøng ôû nöôùc ta. Quaù
trình ñoù ñaõ khoâng heà taùc ñoäng
soác tôùi neàn kinh teá, trong  khi
heä thoáng ngaân haøng vaãn ñöôïc
môû roäng, thöïc hieän thaønh
coâng böôùc ñaàu trong vieäc taùi
cô caáu, hoaït ñoäng oån ñònh,
phaùt trieån vaø ñang xuùc tieán
böôùc ñi maïnh meõ cuûa quaù
trình hoäi nhaäp kinh teá quoác
teá. Tuy nhieân, ñoù môùi chæ laø
keát quaû böôùc ñaàu, vieäc ñieàu
haønh cô cheá laõi suaát hieän nay
ôû nöôùc ta vaãn coøn nhöõng baát
caäp vaø toàn taïi nhö: thò tröôøng
tieàn teä vaø thò tröôøng voán chöa
phaùt trieån, vieäc ñieàu haønh
chính saùch tieàn teä coøn haïn

cheá; laõi suaát cô baûn vaø nghieäp
vuï thò tröôøng môû aûnh höôûng
khoâng lôùn ñeán laõi suaát thò
tröôøng; coâng cuï chieát khaáu ít
nhaïy caûm ñoái vôùi tình traïng
voán  khaû duïng cuûa caùc TCTD;
moái lieân heä giöõa caùc loaïi laõi
suaát treân thò tröôøng vaø caùc
loaïi laõi suaát cuûa NHNN (goàm:
laõi suaát taùi chieát khaáu, laõi suaát
ñaáu thaàu tín phieáu kho baïc vaø
laõi suaát nghieäp vuï thò tröôøng
môû) chöa ñöôïc chaët cheõ...
Trong khi ñoù vieäc ñieàu haønh
vaø quaûn lyù laõi suaát cuûa caùc
NHTM chöa hôïp lyù, coù khi
coøn luùng tuùng trong vieäc
löôïng ñònh ruûi ro, quaûn trò laõi
suaát, vaø taùc ñoäng kích thích
cuûa laõi suaát trong huy ñoäng
voán trung vaø daøi haïn coøn haïn
cheá...

Ñeå tieáp tuïc quaù trình töï do
hoaù laõi suaát nhaèm naâng cao
hieäu quaû kinh doanh cuûa caùc
TCTD, goùp phaàn thuùc ñaåy
taêng tröôûng kinh teá, oån ñònh
giaù trò ñoái noäi cuõng nhö ñoái
ngoaïi cuûa ñoàng tieàn Vieät
Nam, chuùng toâi xin neâu moät
soá yù kieán mang tính giaûi phaùp
sau ñaây:

Thöù nhaát, veà nguyeân taéc
quaù trình töï do hoaù laõi suaát
ñöôïc thöïc hieän trong ñieàu
kieän neàn kinh teá oån ñònh, heä
thoáng ngaân haøng hoaït ñoäng
an toaøn vaø vöõng maïnh, NHNN
coù cô cheá giaùm saùt hieäu quaû
hoaït ñoäng cuûa caùc TCTD, vaø
coù khaû naêng can thieäp khoâng
ñeå xaûy ra caùc bieán ñoäng lôùn
veà tieàn teä, laõi suaát. Chính saùch
laõi suaát ñöôïc ñieàu haønh treân
cô sôû nguyeân taéc cuûa cô cheá
thò tröôøng vaø quan heä cung
caàu veà voán, vaø ñoàng thôøi caàn
phaûi coù söï haøi hoaø giöõa caùc
loaïi laõi suaát VND, laõi suaát
ngoaïi teä, chính saùch tyû giaù...

vaø töøng böôùc hoäi nhaäp theo
xu höôùng chung hieän nay.

Thöù hai, nghieân cöùu ñeå
ban haønh laõi suaát cô baûn phuø
hôïp, treân cô sôû ñoù môùi phaùt
huy taùc ñoäng thöïc söï cuûa coâng
cuï naøy treân thò tröôøng.

Thöù ba, thöïc hieän caùc giaûi
phaùp phaùt trieån vaø naâng cao
hieäu quaû cuûa thò tröôøng tieàn
teä, naâng cao hieäu quaû taùc
ñoäng cuûa chính saùch tieàn teä
nhö: phaùt trieån thò tröôøng thöù
caáp; hoaøn thieän phöông thöùc
phaùt haønh vaø naâng cao chaát
löôïng caùc phieân ñaáu thaàu tín
phieáu kho baïc; môû roäng caùc
chuû theå tham gia thò tröôøng,
ñoàng thôøi tích cöïc hoaøn thieän
khung phaùp lyù cho thò tröôøng
hoaït ñoäng an toaøn, hieäu quaû;
vaø treân cô sôû ñoù xaây döïng moät
thò tröôøng tieàn teä naêng ñoäng,
ñaëc bieät laø thò tröôøng tieàn teä
lieân ngaân haøng.

Thöù tö, naâng cao hieäu quaû
taùc ñoäng cuûa caùc coâng cuï
chính saùch tieàn teä, trong ñoù
naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng
cuûa nghieäp vuï thò tröôøng môû,
aùp duïng caùc bieän phaùp ñeå
phaùt huy thöïc söï chính saùch
taùi caáp voán, taùi chieát khaáu.

Thöù naêm, tieáp tuïc cô caáu
laïi caùc TCTD, xöû lyù coù hieäu
quaû nôï xaáu, taêng voán, laøm
laønh maïnh vaø tieán tôùi taêng
cöôøng söùc maïnh taøi chính
cuøng vôùi vieäc taêng cöôøng
hoaït ñoäng quaûn trò, ñieàu haønh
ñeå naâng cao khaû naêng caïnh
tranh cuûa caùc TCTD trong
ñieàu kieän môùi, treân cô sôû ñoù
laøm toát hoaït ñoäng kieåm soaùt
nhöõng ruûi ro vaø bieán ñoäng veà
laõi suaát treân thò tröôøng tieàn teä
ôû nöôùc ta.n


